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　イギリス産業は第1次大戦後の好況期にかなりの投
資ブームを経験したものの，1920～2】年の恐慌からの
回復ははかばかしくなくそのまま「相対的安定」期に
入り，なお停滞状況に終始していた。慢性的高失業率
はその主要な反映であった。停滞の主たる部門は輸出
産業であり，その要因とされていたものが後進諸国の
工業化，各国の保護主i義の強化など総じて第1次大戦
を媒介とした国際分業関係の後退・変質そしてイギリ
スの旧平価による金本位制への復帰であった。イギリ
ス輸出産業の不振についてはもちろんその内在的要因
を追求しなければならないが，イギリスをとりまく国
際的経済条件の変化のもとで旧平価により金本位制に
復帰し，高金利政策をとらざるをえなかったことは，
イギリス産業の国際競争にきわめて不利な影響を与え
たと考えられたのである。これは，世界的な保護主義
傾向のなかでイギリスがようやく保護関税への第一歩
を踏み出していたこととあいまって，1931～32年の経
済政策の転換の素地となるのであった。
　1929年大恐慌は，未だそれじしんに恐慌条件を成熟
させぬイギリス資本主義をまき込んだ。それは，一方
では輸出産業を中心にイギリス産業に打撃を与え，失
業を急増させ，他方では，世界貿易の縮小による貿易
外収入の激減一経常国際収支の大幅な赤字，ヨーロ
ッパの金融困難一金融恐慌によるイギリスの在ヨー
ロッパ短資の「凍結」，失業の増大に伴なう財政収支
均衡の困難をもたらし，これらはロンドンにおける外
国短資の大規模な引揚げ一金流出，そして1931年9
月のイギリスの金本位制停止を結果した。このイング
ラソド銀行への金取付けは29年大恐慌のイギリスにお
ける主要局面をなすものであり，金本位制の停止はそ
の「さしあたり」（for　the　time　being）の対応策であ
ったとしても，それは同時にイギリス経済政策の転換
の契機を意味した。すなわち，金本位制の停止はポン
ドの「自由な」低落をもたらし，32年1月の為替平衡
勘定がポンド相場の低位安定のために設置された。つ
いで31年1［月の異常輸入法につづいて32年3月輸入関
税法が成立，8月にはオタワ協定が締結された。「驚
くほど論議や反対の少ない」ままに自由貿易政策は保
護関税政策に一変したのである。保護関税政策の狙い
は多様であった。外国の競争からの国内市場の保護ば
もとより，関税収入増加による財政収入確保一財政
収支の均衡，関税率操作による対外通商交渉力や国際
カルテル交渉力の強化，保護政策を槙秤とする産業再
編成もその狙いとされた。産業保護は関税にとどまら
ず，通商協定をとおしても補助金政策や価格支持政策
によっても行なわれた。こうした産業保護政策の本格
化と並んで，金融政策にも大きな転換が生じた。国際
金融恐慌下に引上げられていた公定歩合は32年2月か・
ら引下げられはじめ，6月末には2％となり，以後第
2次大戦直前まで変ることがなかった。この低金利政
策は，6月からはじめられた大規模な戦債の低利借換
えでいっそう具体化された。低利借換えと同時に海外
証券行にも制限が加えられた。低金利政策には主とし
て2つの狙いがあった。産業の蓄積促進のための低利
資金の供給と公債利子負担の軽減による財政収支の均
衡である。この低金利政策は，193【年のうちにほぼイ
ギリスが恐慌過程を経過し，32年には他国に先がけて
不況過程に入っており，実体としても市中金利が年闘
け早々に低下しはじめていたことを背景とするもので
はあったが，予想を上回る低利による借換えは，金
利低下のための金融市場への国家の介入ともいうべき
ものであった。
　以上のほぼ［931年秋から32年にかけて集中的に現わ
れたイギリス経済政策の転換は，アメリカのニューデ
ィール，ドイツのナチ経済政策に対比されるものであ
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るが，そこにはいちじるしいイギリス的特質がみられ
た。アメリカ，ドイツに比しその政策が早期に定着し
たこと，産業の再編ないし蓄積の促進が保護関税政策
や低金利政策といったいわば「古典的」政策によって
個別的にないし間接的に行なわれたこと，雇用創出な
いし有効需要創出のための意識的な公共投資政策は否
定され，関連して財政収支の均衡が政策の重要な柱を
なしていたことなどがそれである。とりわけ最後の点
は国際通貨としてのポンドの安定に不可欠な条件であ
り，ポンドの安定は国際金融市場としてのロンドンの
機能維持，それによるイギリス商品輸出の助長，貿易
外収入の維持そして短資の安定した流入に必要であっ
た。そして財政収支の均衡は低金利政策に支えられた
がその狙いの！つである国際収支の安定は逆に低金利
政策実施の基礎でもあった。その低金利政策は産業的
蓄積促進の主要な積杵であったわけである。
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